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    中国大陆经济自 1978 年底实行经济改革开放以来，经济虽有起起伏伏，但取得了 9%以上的年平均经济
增长率的高速经济增长。 
    经济的高增长带来了内需的扩大，经济改革开放的进展带来了外国企业的出口工业生产基地向中国大陆
的转移，贸易自由化的关税降低与非关税壁垒的削减带来了中国大陆走向世界输入贸易大国的进展。 
    特别是近年来中国大陆的进口贸易额的增长十分显著。2000 年中国大陆的进口贸易额为 2251 亿美元，
到了 2003 年增大到 4128 亿美元，约增大了一倍。结果，中国大陆的进口贸易额在世界进口贸易总额中所占
的比重也从 2000 年的 3.4%增大到 2003 年的 5.8%；在此期间，中国大陆的进口贸易规模在世界的排位也从
第 8 位上升到第 3 位(仅次于美国与德国)。 
    近年来中国大陆进口贸易额的剧增对 2003 年以来亚洲地区各国(各地区)的经济复苏起到了支撑的作
用。近年来在日本屡屡出现有“中国特需”这一用词，亚洲地区各国、各地区的经济也均曾得益于这种“中
国特需”。[1]  
    为此，中国大陆经济从 2004 年 4 月起，加强了经济紧缩政策，开始出现了经济减速征兆，已经引起了
人们对中国大陆经济前景的担心。特别是台湾经济对大陆的出口依存度很高，不少人认为台湾经济与大陆经
济的前景是休戚相关的。 
    本文拟从台湾对中国大陆的出口贸易结构以及当前中国大陆经济过热与经济紧缩政策的特点出发考察
大陆经济的减速对台湾经济的影响。 
    同时，在当前人民币升值的压力不断加强的形势下，本文也拟检讨一下人民币升值会对台湾经济造成什
么样的影响。 
                                                        






TAIWAN  RESEARCH  QUARTERLY
·32· 
二、台湾经济对中国大陆出口的依存度的提高 
    在信息技术产业“泡沫”破灭的影响有所淡化了的 2003 年以后，台湾经济走上了复苏的趋势。2003 年第
二季度由于 SARS 的蔓延台湾经济出现了负增长，但很快得到了恢复，2004 年第二季度台湾的实际国内生产
总值增长率(与 2003 年第二季度比)达 7.9%。 





    和台湾经济一样，中国大陆经济也是在 2002 年第一季度以后走上经济回升趋势的。由于受到 SARS 的
影响，大陆的经济增长率在 2003 年第二季度一下子下降到 7.9%，但第三季度又回升到 9.6%的高增长水平。
从 2003 年第三季度起，人们开始担心中国大陆经济是否出现了“过热”趋势。 











    鉴于这样的不动产开发和有关材料产业投资的过热，中国政府在 2003 年年中开始采取了财政金融紧缩
政策。例如，整顿开发区投资项目(2003 年 8 月)、提高法定的存款准备金比率(从 6%提高到 7%，2003 年 9
月)，等等。 
    但是这些紧缩措施只是一些局部的、温和的措施，未能取得重大的效果。到了 2004 年第一季度，中国
大陆的固定资产投资增长幅度进一步提高，约比 2003 年第一季度增长 35%(实际增长率)，实际国内生产总值
也比 2003 年第一季度增长 9.8%，持续保持了高增长水平。 
    有鉴于此，中国政府从 2004 年 4 月起加强了财政金融紧缩措施，包括了再次提高存款准备金比率(从 7%
再度提高到 7.5%，2004 年 4 月)，采取了通过金融市场进行宏观经济调控；此外，还更多地采取了行政手段，
抑制对过热产业部门的投资。停止农业用地向非农用地的转换，公布禁止投资和限制投资的产业部门名单，
并根据这些名单加强限制银行对这些产业部门的贷款融资；等。这些措施都是集中在 2004 年 4－5 月之间实
施的。 
    由于加强了经济紧缩政策、措施，2004 年第二季度中国大陆的固定资产投资的实际增长率约下降到 13%
左右。第三季度约在 17%左右，虽然比第二季度有所上升，但与第一季度比却有所下降，实际国内生产总值
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增长率也从第二季度的 9.6%下降到第三季度的 9.1%，有了适度的下降。 
四、对台湾经济的影响 
    这样一来，以加强经济的紧缩政策措施为转折点，中国大陆经济出现了减速的征兆。大陆经济的减速对
高度依存于对大陆出口的台湾经济将会产生什么样的影响呢? 
    如上所述，当前中国大陆的紧缩政策主要放在抑制投资，根据对中国产业关联表的分析(2000 年的数字)，
容易由于固定资本投资增长率下降而导致进口贸易额减少的产业部门为：机械类、金属制品类、化学制品类。
固定资本形成额的进口贸易诱发系数则为：机械类 0.12、金属制品类 0.03、化学制品类 0.02。 
    就大陆来自台湾的进口商品结构看，机械类占 59.9%(其中电气、电子、光学机器占 45.3%、一般机器占
13.8%、输送机器占 0.9%)，金属制品类占 11.7%、化学制品类占 16.6%(2003 年的数字)。大陆的抑制投资政
策当然会对台湾经济产生一定的影响。但基于以下的理由，当前大陆的经济紧缩政策对台湾经济的影响并不
会太大。 
    第一，台湾对大陆出口的工业制品中确实有不少产品项目是容易受到大陆投资抑制政策的影响的，但是
这些产品项目主要是对设立在大陆的出口加工据点的台商企业出口的中间产品与资本类产品。 






第一表  中国大陆来自台湾的进口贸易额的推算公式 
第(1)计算式： 
    log(CN1M-TW)=-5.44-0.46*log(NTD/RMB)+0.41*log(FA1)+0.87*log(CNEX) 
                    (-9.88) (-1.72)           (2.69)        (7.75) 
    Range=95Q1 to 03Q4、AdR-S=0.982、DW=1.24、s.e=0.063 
第(2)计算式： 
    log(CN1M-TW)=-4.72+0.20*log(FA1)+0.98*log(CNEX) 
                  (-12.7) (2.13)       (10.2) 
    Range=95Q1 to 03Q4、AdR-S=0.980、DW=1.01、s.e=0.065 
     注：CN1M-TW：大陆来自台湾的实际进口贸易额。 
         NTD／RMB=新台币对人民币元的汇率。 
         FA1：大陆的实际固定资产投资额。  CNEX：大陆的实际出口贸易额。 
    资料来源：根据环亚经济数据有限公司(CEIC)的数据推算的。 
     
推算的结果是：无论是在第(1)计算式中或者是在第(2)计算式中，都得出大陆来自台湾的进口贸易额和
大陆的出口额变动的联动性很强，而与固定资产投资额变动的联动性却很弱的这样一个结论。 






    第二，就台资企业的有关信息技术机器的最终出售地区看，在中国大陆销售的只占 11.0%，主要的是销
往以美国(占 32.8%)、欧盟(占 26.1%)为首的中国大陆以外的地区(根据 2003 年中国大陆的信息技术产品完成
品的销售额计算) 。 [3]根据这样的销售结构，台湾对中国大陆的出口贸易额相对地不会受到大陆的固定资产
投资变动的太大影响。 
    第三，当前中国大陆的抑制投资的对象主要是不动产的开发投资及其有关的建材产品的投资，而不是以
出口产业为其主要抑制对象，这也是大陆的经济紧缩措施不会对台湾经济产生太大影响的重要原因之一。 
    中国政府力求避免大幅度提高利率和人民币升值，而是通过行政手段抑制局部领域的投资过热趋势，其
主要原因有二：(1) 经济过热的代表性指标是消费者物价上涨率，它在 2003 年下半年以后不断处于上升趋势，
原因为：一是由于农业歉收导致食品价格的高涨，二是不动产投资过热导致了有关的消费者物价项目的涨价；
而其他的项目却是价格下降或只有稍许上涨而已。(2) 为了不让国内经济结构问题进一步严重化，为了避免
经济硬着陆，这是因为中国大陆城市的失业率据推算已高达 7%，而农村地区又约有 1.5 亿的剩余劳动力，
再加上一年有 1000 万人以上新增劳动力人口[4]。如果经济软着陆失败的话，就业问题将会更加严重。 
    此外，目前中国大陆的不良债权虽然正处在减少趋势中，但仍有再度剧增的可能。实际上中国大陆的主
要银行(四大国有商业银行、股份制商业银行)的不良债权已从 2004 年 4 月底的 16 631 亿元增大到 9 月底的
16 988 亿元，不良债权比率也已从 13.3%上升到 13.4%。 
    由于有这些经济结构方面的问题，中国政府很可能继续采取慎重的、适度从紧的经济紧缩政策。中国人










汇储备额从 2002 年起便开始出现剧增。为此，人民币对美元的 NDF(无本金交割掉期)比值便趋于上升。 
    但是如上所述，中国政府为了防止经济景气的急骤冷却，一直回避汇率调整。此外，中国大陆尚未完善
外汇期货市场，也使中国政府不急于调整汇率。 









    另一方面，如果人民币出现大幅度升值，中国大陆的出口贸易增长速度将会由于价格竞争力的下降而趋
缓。据测算，人民币每升值 10%，中国大陆的出口贸易额就会减少 0.6%。 
    根据以上的分析与判断看，人民币的大幅度升值对台湾经济预计也不会带来太大的好处。 
六、2005年的台湾经济展望 





    信息技术产品的国际市场调整形势虽然在今后还会延续下去，但世界半导体库存量规模比较小，这次信
息技术产品国际市场调整的规模也不会像 2001 年信息技术产业“泡沫经济”破灭期的市场调整那么大。此外
如上所述中国大陆为了防止经济的硬着陆而采取了审慎的宏观经济调控，中国大陆出现经济衰退和出口增速
大幅度下降的可能性看来也不会太大。2004 年中国的实际国内生产总值增长率为 9.2%，2005 年预计仍可以
持有 8.6%的经济增长水平。 
    在这次的台湾经济复苏的形势中，以 TFT-LCD(发光两极管指示灯—液晶显示器)产业为主体的民间设备




2004 年台湾的实际国内生产总值增长率为 5.8%，2005 年预计将为 3.8%。 
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